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Colombia y Espana: similitudes en
las variables financieras de partida
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Espana, una evolucion en tres fases: expansion cuantitativa, consolidacion

y expansion cualitativa
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Similitudes en las variables financieras de partida

Las circunstancias macro y microeconémicas en las que se produjo el despegue de la inversion

colectiva en Espana son muy similares a las actuales en Colombia.

Evolucjé fi - -15) '
Comparacion con elvolum en defondos sob re P@
Espafia Colombia
1990 2000 Evol.% 2005 2015 Evol.%
Aumento del PIB per céplta PIB (millUSD) 461.939 743.188 60,88% 117.794 262.758 123,07%
PIB per capita (mill USD) 11.881 18.285 53,91%, 2.746 5.451 98,51%;
Volumen fondos en % s/PIB 2,74% 32,17% 3,62% 7,14%
Fuente:Elaboracion grogia con datos del Banco de Esgaﬁa Y de la Sugerintendencia Financiera de Colombia
Evolucion de la TIR de la referencia del Bonos a 10a '—
., . . . Espaia 1990 2000 Evol. %
Reduccion de los tipos de interés
11,8% 5,8% -50,8%
Colombia 2005 2015 Evol.%
14,8% 7,5% -49,3%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Fondo MonetarioInternacional
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Similitudes en las variables financieras de partida

Aumento del PIB per capita y reduccion de los tipos de interés

implicaciones dinamizadoras de la

industria de inversion colectiva:

Aumento del PIB @
S

per capita

= Aumento de la capacidad de
ahorro

4+

Normalizacion
tipos de interés
—

=Disminucioén rentabilidad
activos tradicionales => necesidad de
buscar mayor rentabilidad

= Disminucion del margen de

intermediacion de las entidades
financieras => necesidades de

comercializacion  de productos

inversion (comisiones).

tienen importantes

Industria inversion colectiva i—
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Impulso regulatorio: necesidad de
incentivos fiscales y normativos
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Incentivos fiscales: esfuerzo necesario

@ Objetivos

a Incentivar el ahorro a largo plazo

e Promocioén por parte de las autoridades publicas del FIC como
vehiculo idéneo por sus ventajas:

= Gestion profesional: definiendo unos requisitos minimos en cuanto a medios
técnicos y humanos para las gestoras de fondos.

= Supervision y control: de las entidades intervinientes y regulacion de sus
actividades y funciones; Gestora y Depositario.

= Proteccioén juridica: diversificacion, liquidez, activos aptos, etc.
= Definicién y limitaciéon de las politicas de inversion: categorizacién de los fondos.

= Informacion sencilla y clara: tanto en el momento de la contratacién como en el
seguimiento de las inversiones.
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Incentivos fiscales: esfuerzo necesario

*Incentivos fiscales para el ahorro a largo plazo: establecimiento de incentivos con el objetivo
de fomentar la utilizacion de los FIC para la planificacién de las inversiones a largo plazo. Estos
incentivos implican una minoracion en la tributacion de las plusvalias en base al numero de anos

que se ha mantenido la inversion (mas afos -> mayor desgravacion).

=El traspaso fiscal: permitiendo a los participes el traspaso de participaciones entre fondos sin
ningun peaje fiscal. Desde su introduccidn, esta practica ha tenido una importancia muy relevante
en la operativa de fondos de inversion en Espaia, siendo una figura clave para la planificacion
financiero-fiscal de los inversores.

Porcentaje de traspaso entre fondos de inversion
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Incentivos normativos: impulso cualitativo Pr=rN

& objetivos

Homogeneizar la informacion precontractual que reciben los
participes: adecuada, clara y sencilla

Regular y supervisar la politica de inversién de los fondos y su
adecuacion a una categoria y vocacion inversora

Estandarizar la informacion que reciben los participes, con el objetivo
de que sea homogénea, comparable y objetiva
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Incentivos normativos: Vocacion inversora

= Vocacion
principales

detalla las
fondo

inversora:
caracteristicas del

sobre la base de la tipologia de los
activos en los que invierte.

Esta informacion ha mejorado el proceso de
comercializacion de los fondos de inversion
en Espafa, dotandolo de mayor agilidad vy
transparencia, a la vez que de una mejor
comprensién por parte del inversor gracias al
superior nivel de informacion.

Monetario a
corto plazo

Sin exposicién a materias primas. Su objetivo es mantener el
lprincipal y obtener una rentabilidad acorde con los tipos del
mercado monetario. Invierten en determinados instrumentos|
financieros de elevada calidad crediticia. Deben aceptar|
isuscripciones y reembolsos de participaciones diariamente.
iDeben presentar una duracién media de la cartera < 60 dias.
un vencimiento medio de la cartera = 120 dias y un
encimiento legal residual de los activos < 397 dias.

Monetario

Sin exposicién a materias primas. Su objetivo es mantener el
lprincipal y obtener una rentabilidad acorde con los tipos del
mercado monetario. Invierten en determinados instrumentos|
financieros de elevada calidad crediticia. Deben aceptar
o o isuscripciones y reembolsos de participaciones diariamente.
iDeben presentar una duraciéon media de la cartera < 6 meses.
un vencimiento medio de la cartera = 12 meses y un
lvencimiento legal residual de los activos < 2 afios siempre que
lel plazo para la revision del tipo de interés sea < 397 dias.

Renta euro o = 10%
Renta fija o Puede ser
1 > 10%
m‘ leniae:.i'ab <30% = 30%™ [Para las categorias de renta fija mixta euro, renta fija mixta
Renta fija Puede ser :v uc-nac@onal, renta variable mixta euro y r_ef\ta variable _mixta
mixta internacional =30% > 30%* |r!ternac|onal, en el porcentaje de exposicion total en riesgo
= i =30% ivisa computa la suma de las inversiones en valores de renta
B iy =< 30%* [variable emitidos por entidades radicadas fuera del area euro|
mixta euro s75% as la exposicion al riesgo divisa.
Renta variable =30% [Puede ser
mixta internacional =75% > 30%~
Renta variable >75% < 30% IAI menos el 60% de la exposicion total en rgnta variable debe
euro - lestar emitida por entidades radicadas en el area euro.
Renta variable =75% N
IIC de Fondos que replican o reproducen un indice, incluidos los Fondos cotizados, asi como
gestién pasiva Fondos con obijetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
Garantizado de |Fondos para los que existe garantia de un tercero y que asegura la inversion mas un
rendimiento fijo |rendimiento fijo.

Fondos con la garantia de un tercero y que asegura la recuperacion de la inversion,
inicial mas una posible cantidad total o parcialmente vinculada a la evolucion de
instrumentos de renta variable. divisa o cualquier otro activo. Ademas incluye los
Fondos con la garantia de un tercero que asegura la recuperacion de la inversion

inicial y realiza una gestién activa de una parte del patrimonio.

Fondos con objetivo concreto de rentabilidad a vencimiento. ligado a la evolucion de|
instrumentos de renta variable, divisa o cualquier otro activo, para el que existe la
lgarantia de un tercero y que asegura la recuperacion de un porcentaje inferior al 100%)
lde la inversion inicial. Ademas incluye los Fondos con la garantia de un tercero que|
lasegura la recuperacion de un porcentaje inferior al 100% de la inversion inicial y|
realiza una gestion activa de una parte del patrimonio.

Retorno
absoluto

Fondos con un objetivo de gestion. no garantizado, conseguir una determinada
rentabilidad/riesgo periddica. Para ello sigue técnicas de valor absoluto, «relative,
jvalue». dinamicas. ..

Global

Fondos cuya politica de inversion no encaje en ninguna de las vocaciones sefaladas,

lanteriormente.
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Una especial consideracion a los fondos monetarios... Lo g\

Oftras caracteristicas

ISin exposicion a materias primas. Su objetiveo es mantener el
principal y obtener una rentabilidad acorde con los tipos dej
mercado monetario. Invierten en determinados instrumentos
financieros de elevada calidad crediticia. Deben aceptar
uscripciones y reembolsos de participaciones diariamente.
pen presentar una duracibn media de la cartera < 60 dias,
n vencimiento medio de la cartera < 120 dias y un
ncmiento legal residual de los activos < 397 dias.
in exposicion a materias primas. Su objetivo es mantener ei
rincipal y obtener una rentabilidad acorde con los tipos del
rcado monetario. Invierten en determinados instrumentos|
fnancieros de elevada calidad crediticia. Deben aceptar
(o] o scripciones y reembolsos de participaciones diariamente.
pen presentar una duracion media de la cartera < 6 meses,
n vencimiento medio de la cartera = 12 meses y un
ncimiento legal residual de los activos < 2 afos siempre que
1 plazo para la revision del tipo de interés sea s 397 dias

=Los fondos monetarios son el producto mas
defensivo. La mayoria de su cartera esta '°™]
invertida en activos con vencimiento a corto '™
plazo. 10007
900
=Solo pueden sufrir algo por los activos a mas 201
!a:go pl(;slzto P d°<|>rr_10 po:j una'd%(l tuacion - de S T IS T T S SO e
intenso deterioro del riesgo de crédito. Crv——
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... que ahora sufren pérdidas

7304
7254
7204
7154
7104
s e s = 3

( = Bankinter Dinero 1 FI| J

=Dado que los tipos de interés a corto plazo del
euro estan en negativo, los fondos monetarios
sufren pérdidas desde hace ya casi 3 afos,
acumulandose cesiones del orden del 1,0%.

El fondo de inversidbn mas conservador...
isufre pérdidas!

Rentabilidades acumuladas (%)

3M 12M
Fondo -0,18 -0,62
Categoria -0,16 -0.,45

Rentabilidades anuales (%)

2012 2013 2014

Fondo 2,50 1,80
Categoria 1,20 0,58
+/- Categoria 1,31 1,22

0,53
0.36
0,17

36M
1,12
-0,74

2015
-0,27

0,00
-0,27

2017
-0.44

-0,36

2016

-0.45
-0.17
-0.28
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Los fondepdsitos como ejemplo de adaptacion. ="

120 100,4 1
100,2 1

.
115 100,01

110 99,8 1
99,6 1
105
= 99,4
100 99,2 T T T
T T T T T T o ) = QA
S N & SIS SO N = 2 Eon S & el
Lo F & & S 5 F & & S S
S
| Imantia Fondepésito Minorista F Monetarios Euro | ( Imantia Fondeposito Minorista F| Monetarios Euro

=los fondepositos nacieron durante la crisis financiera como respuesta a los mayores tipos de
interés de remuneracion ofrecidos por los bancos en sus depdsitos (crisis de liquidez).

“En el momento actual, aunque siguen teniendo una pequefia prima, el tipo medio de
remuneracion es insuficiente como para, ni siquiera, pagar las comisiones.
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Incentivos normativos: Datos Fundamentales para el Inversor |
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Datos Fundamentales para el Inversor (DFI): Todos los fondos de inversion deben contar con ur sciivmu
documento en el que se detallen, de forma resumida, sencilla y objetiva, sus principales caracteristicas, tanto a nivel
cualitativo como cuantitativo. ElI formato y contenidos deben ser homogéneos y debe ser aprobado por el supervisor

Contenidos DFI

Datos identificativos del fondo: Muestra denominaciéon del fondo, codigo ISIN, N° de registro en CNMV e iﬁﬂentificacién de la gestora.
Objetivos y politica de inversién: Contiene la descripcion detallada de la estrategia del fondo (en qué y como invierte):

- Categoria del fondo — vocacion: de acuerdo con la clasificacién estandarizada: monetarios, renta fija, renta variable, mixtos, total o parcialmente
garantizados, gestion pasiva, globales, retorno absoluto, etc.
- Politica de inversion: descripcion detallada de la estrategia del fondo para invertir el patrimonio de los participes.

Objetivo de gestion: si tiene o no un indice de referencia.
- Valor liquidativo aplicable en caso de suscribir o reembolsar las participaciones.

Perfil de riesgo y remuneracién: Ofrece un dato indicativo del riesgo del fondo en una escala de 1 a 7 niveles. Va de potencialmente menor rendimiento/menor
riesgo (1) a potencialmente mayor rendimiento/ mayor riesgo (7). Es importante tener en cuenta que la categoria (1) no significa que la inversion esté libre de
riesgo.

Gastos corrientes y comisiones: Por un lado se incluye el indicador de los gastos corrientes TER (Total expense ratio) como media de los gastos totales que soporta el
fondo. Dichos gastos reducen la rentabilidad del fondo; por tanto, a mayor TER, menor beneficio potencial para el participe. Por otro lado, también se incluyen las
comisiones que asume el participe de forma directa (reembolso, suscripciéon, comision sobre resultados, etc.)

Rentabilidad histérica: Mediante un grafico de barras se muestra la rentabilidad anual que ha obtenido el fondo a lo largo de 10 afios y en el caso de que la antigliedad
del fondo sea inferior, se incluira una simulacién. En este apartado, es importante tener en cuenta que rentabilidades pasadas no son indicativas de resultados futuros.
Informacién practica: Sobre el depositario (custodia de valores y vigilancia supervisién de la gestora), sobre la inversién minima inicial, la fiscalidad y

dénde se puede consultar otra informacién del fondo.
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Incentivos normativos: Datos Fundamentales para el Inversor

{  Ejemplo DFI F

DATOS FUNBAMENTALES PARA EL INVERSOR
El presente documento recoge los datos fundamentales sobre este fondo que ol debe conocer. No se trata de
material de promocion comercial. La ley exige gue se facilite esta imformacion para ayudarle a comprender la natusraleza
Huybwwmmc&hwwhdm—lwwnw
fundada sobre la conveniencia o no de imvertir en &l

CS GLOBAL AFIL, FI (Cadigo ISIN: ES0142537036)

N* Registro del Fondo en la CONMV: 1392
La Gestora del fondo es CREDIT SUISSE SGLLC SA CREDIT

Palitica de Inversion

Asesor: AFIINVERSIONES FINANCIERAS GLOBALES, EAFL, S A
El fonde pertencee a la categoria: Fondo de Invarsitn. GLOBALL
Objctive de gestibn: La gestion toma como referenca la rentabalidad del indice MSCI World .
Politica de inversi, 1 Fondo podra mvertic, lanto directa como indarcctaments a través de TIC, entre of 0706 y o 100% de
Ia exposicidn total tamto en renta variable como en renta fija, El riesgo divisa oscilark entre el 0% y el 100% de la
exposicitn total,
Respecto de ka renta variable, el Fondo podri invertir, directa o indirectamente, en valores tanto de alta como de media o
baja capitalizacitn, PEenccicntes a Cualquics SECioe CCondmKo.
En relacidn con la renta fija, se invertird, directa o indirectamente, en activos de renta fija pablica o privada (sxcluyendo

Gastos

Estos gasios sc dostinan @ sufragar 1os costes d¢ Muncronamicnto del fondo, mciumos ComaTmlizacion y dntrbucion.
Dichos gastos redacen o potencial de crecimiento de la inversida

un is
DO [fwrere Covve €30 g0 tol/ getaston/ W /hevvieesi o eu rign 7 apet L Ngengs 9o § 193 S B NP )

Gastos cormentes

Comissdn € resultados. s sobee RosuMtados tivos anuakes que excedan of Eunbor 12 meses

La detallada pocde en o follet
Comisidn resul

Rentabilidad

en la web de a gestorn y cn la CNMV.

cnmv.es/Portal/Consultas/Ing, o= 13928 NC=0LNP=0

Informacion Prictica

El depositario del fonde es CREDIT SUISSE AG, SUCURSAL EN ESPANA_ (Grupe: CREDIT SUISSE)
La tritw de los obtenidas por los participes dependerd de la legistacson fiscal aplicable a su
sstuaciin persomal. Los rcn&m-mluuk lows. l’m*mmm tributan al 1% en el Impuesto sobre Sociedades.

depdsitos ¢ instrumcngos del mercado monctano, cotzados 0 no, que sean liquados). No se exigink croditicia
minims n: a cmisiones ni a emasoees, pudiéndose nvertic toda k2 cartora en baja calidad creditscia ¢ inchuso sin &

previo a b con cl Gltimo mforme semestral

La duracién media de 1s cartera de remta fij no esté predeterminada, En cuanto a los emisorcs de bos valores de renta
variable y renta fiza y las mercadds € los que cotizan, 5o existe predeterminacaon, pudicndo invertir tanto en paises OCDE
como en cmésores o mercados de paises emergentcs, sin limitacson,

El Fondo poded imerti csre of 0 y el 100% de su pasrimonio en ot [1C. Las IIC cn las que se imvicrie son 1IC

Estas =| folleto, que m o reglamento de gestion y Jos thimos informes trimestral y amual,
y ser Madas por medics en b Sociedad Gestorn o en las entdades

comercalizadocas y en los registros de la CNMV ibles en El valor

consaltar en el Boletin de Bolsa de Madrid

La gostora y <l o poe fas o presente

del fondo se puede

financieras, que scan activo apeo, armonizadas o no (hasta un miximo del 30% en 11C no que
00 al grupo de b Gestora, E1 grado miximo de expasicson al riesgo de mercado par imstramentas financieros derivados o
«l importe del patrimonso neto.
Se podrh invertir mis del 35% en valores de un Estado de la UE, wna Comunsdad Autdnoma, usa Entidad Local, los
Organismos Internacionales de los que Espafia son miembro y Estados con solvencia mo infersor a la de Espafia.
Se podrd operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalsdad de cobertura y de
inversion y no negociadas en mercados argsnizados de derivados con b finalidad de cobertura y de mversion.
Se podrd invertir hasta un méximo conjunto del 10% cn activos que podrian introducer un mayor resgo que ef resto de las
IVETSIONES, CNtre Ofros, Por su lquukt. loock emisor o grado de ptuta':m al inversor.

de

Esta
El pasticipe podra suscnibar y con una diaria.
Si msted quicre suscribir o ol valoe liguidat aplicable serd el del mismo dia de la fecha de

solicitud. No obstante, las Grdenes cursadas a partir de las 17:00 horas 0 en un dia inhibil se tramitarin junio con las
reakzadas al dia siguiente hibil. Los comercaalizadores podrin fijar horas de corte antersores a ks indscada.
Recomendacién: Este fondo pucde no sor adecuado pars inversores que prevean retirar su dancro en un plazo de menos de

—yor = La categoria “1- o SIgWica qoc 1a mversion oie |
Muyee tiesp > ibre de fiesgo. |

| B R T I S |

1"t @ito & indwcativo del nosgo el Tondo y oth calculado on base 3 datos histéecos que, Bo obstante, pueden no |

| constituir una indicacion fiable del futuro perfil de ricsgo del fondo. Ademis, no hay garantias de que la categoria indicada |

| Yaya 3 permunccer inakicrable y pucde varsr a ko largo el tiempo. \

i Por qué en esta categoria? Poe la volatilidad de la renta variable en que invicrte, su cartera de renta fija y 1 expasicson a

| niesgo divisa. Dado que sc trata de un fondo global y pucde variar su politica podria aumentar a 7 1

que resulten mexactas o fremte a las partes del folleto del(ondo

Este fondo estd amorzado en Espadia of 02/04/1998 y esta regulado por la CNMV.

A 4

Niveles de riesgo (ESMA)

Nivel deriesgo

N O 1B W N R

Intervalos de volatilidad

0,5%
2,0%
5,0%
10,0%
15,0%
25,0%

2,0%
5,0%
10,0%
15,0%
25,0%
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3 La transicion desde ahorrar a
invertir
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ASOCIACION
FIDUCIARIAS

B
L

DE

DE COLOMBIA

La transicion de ahorrar a invertir

La comercializacion de productos de inversion no tiene similitud con la de productos de pasivo

tradicionales (depositos). Esta labor recae en el asesor, que en un muchos casos _
y riesgos que requiere la

puede presentar reticencias en base a
comercializacion de fondos

©+0-

los esfuerzos

"g?’

® =
/)

n

Estrategia producto

—| Riesgo reputacional

'_

Estrategia distribucion
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Distribucion producto vs distribucion guiada

La primera toma de contacto de un ahorrador con los fondos de inversion es critica, dado que es el momento
en el que se escuchan por primera vez conceptos como la valoracion diaria, el valor liquidativo, etc. Asi, la
estrategia en la eleccion del producto para canalizar a estos ahorradores es vital:

=L as caracteristicas en cuanto a riesgo y rentabilidad no deben ser muy diferentes a

los

instrumentos tradicionales utilizados por los inversores hasta ese momento (depdsitos).

=l a transicién en cuanto a riesg

o-rentabilidad debe ser gradual y estar vinculada al perfil del cliente.

Esquema tradicional

- Rentabilidad

- Volatilidad

4

‘ Monetario
I Deposito

Renta Variable

*¢ Geografia?
*¢ Sector?

RV Mixta
*¢Peso RV?
I RF Mixta I
*¢Peso RF?

Renta Fija

+¢ Corto Plazo?
*¢Largo Plazo?
+¢Deuda Publica?

« ¢ Crédito? S ' -

+ Rentabilidad

+ Volatilidad

5° Congreso Asociacion de Fiduciarias — 14 y 15 de septiembre de 2017
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El riesgo reputacional: estrategia de distribucion

La comercializacion de un fondo de inversion conlleva un esfuerzo adicional para el asesor comercial, pero
también implica un riesgo difrerencial. Mientras que en los productos de activo y pasivo el seguimiento es
minimo, en el caso del fondo es una condicion necesaria.

En un FIC, ya sea de renta fija o renta variable, la evolucion de la inversion va a condicionar la relacion
asesor-cliente. En el caso de una evolucion negativa, el asesor debe:

= Atender las quejas del cliente
= Gestionar su demanda de mayor informacion

= Evitar, fruto del descontento del cliente, la retirada del resto de productos contratados en la entidad.
! Esfuerzo en cuanto a conocimientos y gestion de clientes l

= Conocimientos financieros:
. De las caracteristicas del propio vehiculo De

. los mercados financieros y su evolucion

* _Del funcionamiento y riesgos de los activos en los que invierte ) ) -
= Conocimientos del cliente: adecuada perfilacion para verificar que el fondo se adapta a las expectativas de riesgo y rentabilidad del

inversor. \
= Seguimiento continuo de las inversiones: acceder a la informacién y realizar un correcto reporting de la evolucién de las

DV areinnac
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Estrategia de producto y distribucion

@» Objetivos

Minorar el riesgo reputacional (barrera a la comercializacion de
fondos)

9 Transicion racional en rentabilidad-riesgo
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4 Estrategia de producto
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La inversion guiada

La relevancia de una adecuada estrategia en cuanto a producto no puede analizarse exclusivamente
desde un punto de vista individual, sino desde su importancia estratégica en cuanto a la planificacion
de una estrategia comercial global basada en guiar a los inversores a traves de una transicion

racional en cuanto = rent=hilidad-riesgo.
/\ ) ;

Esquema guiado [

| Esquema tradicional } l

‘ Renta
4 : y | Variable
Renta Variable Perfilados

= G fia?
‘ RV Mixta -ﬁs::g; : ‘ G izad « Conservador
-¢Peso RV? arantizado . Moderado
P Ssi + Dinamico
A Deposito Fondepdsito
V| +¢Corto Plazo
Monetario =¢largo 0’
I Deposito « ¢ Crédito? \j

- Rentabilidad + Rentabilidad - Rentabilidad + Rentabilidad
I D — | S ——
- Volatilidad + Volatilidad - Volatilidad + Volatilidad
23
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'

Fondtesoros

@F Objetivos

Crear un vehiculo que invierta en instrumentos conocidos y que gozan
de una elevada reputacién de solvencia y seguridad (deuda publica)

Establecer restricciones que simplifiquen e incentiven la inversién
(100% deuda publica, bajas comisiones, bajos minimos de inversion,
etc.)

Apoyo institucional: campaina en medios apoyada por el Banco de la
Republica

Desarrollo mercado TES gracias a la canalizacion de las
inversiones a través de los FIC

00 0 O
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Fondtesoros - Caracteristicas

= Deben invertir la mayoria de su patrimonio en valores de deuda publica.

= Promovidos y administrados por gestoras que, tras un proceso de seleccion, firman con el Tesoro
Publico un convenio de colaboracién que les obliga a cumplir determinadas condiciones:

o No sobrepasar unos topes maximos en las comisiones y gastos cargados al fondo vy al

participe

o No exigir cantidades muy altas para poder ser participe.

= El convenio les permite usar la marca Fondtesoro y gozar del apoyo publicitario del

Tesoro Publico.

o https://www.youtube.com/watch?v=wflfK4zEBhw

= Tipos de Fondtesoros: A >

o Largo Plazo

o Corto Plazo
o Plus

4 En Espanfa, en tan solo cinco anos, estos productos canalizaron

Evolucion Fondtesoros

2.200 millones de ddélares al mercado de deuda publica, lo
que significaba el 26% del total de tenencias de deuda publica
en manos de los hogares.
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'

Fondos Garantizados |

@ Objetivos

a Invertir sin riesgo de patrimonio (elimina riesgo reputacional)

Caracteristicas similares a los depdésitos (garantia, plazo, etc.),
facilitando la transiciéon depésito a fondo

0 Producto de ahorro con todas las ventajas de un FIC

G Permite una distribucion masiva — campaiias comerciales
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o QU,
SN

Fondos Garantizados - Caracteristicas (GUARANTEED|

= Patrimonio garantizado: El

e s

<8
7¥no S

inversor tiene la certeza de que la entidad
comercializadora, o un tercero, garantizan su inversion a vencimiento.

= Vencimiento cierto: Todos los garantizados tiene una fecha de vencimiento.

= Rentabilidad:

o Renta Fija: Tipos de interés asimilables a los depdsitos o deuda publica

o Renta Variable: Posibilidad de obtener revalorizaciones similares a los de la
mercados bursatiles con la ventaja del capital garantizado

. Iiji%%?lidad: Los garantizados mantienen todas las ventajas fiscales de las IIC.

ogias:
o Rendimiento Fijo
o Rendimiento Variable

o Garantia Parcial

Santander Superseleccion

El Banco Santander lanzé en enero de 2003 un producto garantizado vinculado a una cesta de
“los mejores fondos de inversion del mundo”. El resultado: 6.200 millones de euros captados
en cinco garantizados lanzados durante el afo.

Ademas, el Superseleccion se convirtié en la referencia de las gestoras internacionales,
que cada afio luchaban por entrar en esa lista de privilegiados que podian hacer el afio de
cualquier entidad seleccionada.
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GUARANTEED

N7

Fondos Garantizados

4

! % Garantizados sobre el patrimonio total l
45% 350.000
40% 300.000
0,
35% 250.000
30%
200.000
25%
20% 150.000
15% 100.000
10% 50.000
5% 0
O & > > © & & S N IR ©
0% S ’\96" SIS & S S ,@0"’ S ’\9\? S S ,\9\? &5
s Garantizados (mill USD) = Patrimonio medio (mill USD)
Fuente: Elaboracion Eroeia con datos delnverco
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Fondepdositos

@ Objetivos

a Activo subyacente goza de gran familiaridad

9 Minima volatilidad (riesgo), gracias al sistema de valoracion de estos
instrumentos

0 Similar rentabilidad al depédsito, con todas las ventajas del
fondo: Liquidez y ventajas fiscales

G Fuentes de financiacion interbancarias
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Fondepositos - Caracteristicas
= Inversién: Depdsitos y pagarés bancarios.

= Liquidez: Los depoésitos/pagarés se contratan en

y )} | Ejemplo de volatilidad de un Fondeposito.

condiciones de cancelacion, por lo que el participe puede —/!\/ .
recuperar su dinero en cualquier momento. LR
. .. , . . C i6 tra el indice Afi de fondos de RF Global.
= Rentabilidad similar el depésito: Gracias a los e e o 2o
’ . . ., . jemplo Fondeposito Indice Afi RF Global
volumenes, la capacidad de negociacién de las gestoras |5%%
con las contrapartidas da acceso a depdsitos a tipos £.00%
preferenciales a los que obtendria un particular.
3,00%
= Bajas comisiones
2,00%
= Minima volatilidad: La valoracion de los depositos 1 00%
(curva), hace que la volatilidad de estos fondos sea
min|ma O,OOA’a-12 a-13l a-l14 a-l15 a-I16 a-l17
— :

= Fiscalidad: Los fondepdsitos mantienen todas las
ventajas fiscales de las IIC.
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Fondos Perfilados

@ Objetivos

Estructuracion de producto en funcion de criterios de
rentabilidad-riesgo

Facil vinculaciéon con el perfil del cliente, lo que minimiza riesgo
reputacional

Gestion profesional y sensacion de un servicio personalizado

Vehiculo con capacidad para captar importantes volimenes y generar
elevado margen

000890
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Fondos Perfilados - Caracteristicas

] . ~ Volumen fondos perfilados s/total AUM
= Asesoramiento paquetizado: a [N |
través del vehiculo fondo se presta un oon 400,000
servicio de gestion de carteras. 45.0%
40,0% 250.000
= Distintos niveles de riesgo: 35.0% 200,000
. g 30,0%
qdaptados al perfll de rentabilidad- . 10000
riesgo de cualquier inversor. 20,0%
15,0% 100.000
= Gestion flexible y global: gestion 10,0% 50.000
profesionalizada que decide el nivel de S == EW W I .
inversion y realiza una asignacion de ofo o 2o 200 om0l 2000
. . mmmm Perfilados (%) Total Fondos (mill usd)
aCtIVOS flexlble y global_ Fuente: Elaboracion propia con datos delnverco
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5 Estrategia de distribucion
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Minimizacion del riesgo reputacional

Formacion

Reporting Perfilacion
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'

Formacion kg b

’/
@ Objetivos

Mayor conocimiento de los asesores, mejora la confianza y
controla el riesgo reputacional

Un asesor formado aumenta la percepcion de un servicio de valor
anadido por parte del cliente

Aumenta la vinculacion del cliente

00 9
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El sector fiduciario esta llevando a cabo una importantisima labor formativa orientada a dar a conocer el

. .. . ’ . SOCIACION DE
8 Afy | Transformacion y evolucién de la industria de FIC en Colombia: 'A i
'

Formacion K

FIC entre los colombianos. Tan importante es la formacion de las redes comerciales, encargadas de
transmitir la informacion y generar confianza en los inversores.

~, | Conocimientos minimos exigidos por ESMA _| =, | Ejemplo certificaciones — Afi Escuela
’ﬁ:ﬂ ( L Af N |

de Finanzas

European Investment Practitioner (Certificacion EIP)

1. Instrumentos y mercados financieros c MASTERS - PROG.EXPERTO ~  CERTFICACIONES -  ONUNE  CURSOSESPECIALZACION  CURSOS VERANO ~  CAMPUS MEXICO

- Fundamentos de la Inversion
- Comprender los factores macroeconémicos que afectan a los rendimientos de

lainversién Certificaciones EFPA
- Sistema Financiero

EFPA Espana es una entidad dedicada a promover el desarrollo de la profesion de Asesor y Planificador financiero en Espania, afiiada a EFPA Europa. EFPA Espana

= Mercado de Renta Fija ofrece estandares para cudlificaciones que g el nivel de adecuado para los profesionales que posean las Certificaciones
: Profesionales que EFPA emite, y las mantengan a través de la formacion continua y del acatamiento del C6digo o, bianuaimente

- Mercado de Renta Variable Afi Escuela de Finanzas es uno de los centros acreditados por EFPA Espana para preparar todos los examenes que emite. Por o tanto, el Programa, profesorado y

= Mercado de Divisas manual formativo cumple con los requisitos de formacién exigidos a nivel europeo.

= Mercado de Productos Derivados - .

- Productos complejos CERTIFICACIEN ER [ ICACION CERTIFICACION
. Fondos y Sociedades de inversion mobiliaria Europedn Investi peﬁ x AsesoPFinanciero (EFA) Asesor Finunb!g% Nivelll
. Gestion de Carteras Assistar(Eia) : 4 e cbr -7 (ex) |

3 Préxima realizobion ) Prow " £ Préwima reoizocion
Seguros . . -

. Planes y fondos de pensiones
. Fiscalidad

Cumplimiento normativo y regulador

© NGO A ON

. Asesoramiento y Planificacion Financiera
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Perfilacion de clientes

@ Objetivos

Adaptacion de los fondos al perfil del cliente, minimizando el riesgo
reputacional

Sensacién de un servicio mas profesional y personalizado por parte
del inversor

0 9

Mayores posibilidades de venta cruzada, al tener una mayory mejor
informacion del cliente
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L

»
1

Perfilacion de clientes S

La perfilacion de clientes es ya una practica habitual en la comercializacion de fondos de inversion
en Espana, condicionada fundamentalmente por la entrada en vigor en 2008 de la normativa MiFID
que establece la obligatoriedad de realizar un test de perfilacion a los clientes tanto para la
comercializacion como para el asesoramiento.

,‘ > i Informaciéon minima que se debe obtener por parte del cliente

= Bloque 1: Conocimientos y experiencia del cliente (necesarios para comprender los riesgos del
producto o servicio):
* Tipos de instrumentos, transacciones y servicios con los que esta familiarizado el cliente.

» Naturaleza, volumen y frecuencia de las transacciones del cliente y periodo.
« Nivel de estudios, profesion actual y profesiones anteriores relevantes.
= Bloque 2: Objetivos de inversion:
* Horizonte temporal.
* Perfil de riesgo.
* Finalidad de la inversién.
= Bloque 3: Situacion financiera:
* Nivel de ingresos periddicos.
» Compromisos financieros periédicos.
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Reporting e e,

@ Objetivos

00 9

Facilitar al asesor informacién desde un punto de vista
cualitativo y cuantitativo

Facilitar a los inversores informacion actualizada de sus
inversiones

Un buen reporting es sindnimo de servicio personalizado y
mayor vinculacion de inversores
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Reporting ‘
Buscadores y fichas de fondos I—

Aﬁnet Planes vy fondos 8

Portada Fondos de inversion Planes de pensiones
Bty
BUSCADOR Comparadores
Recomendador
Recomendador b Ficharipida Evolucion Riesgo Carteray patrimonio  Informacion legal T
5 06 ondos Gessin Gooa
Andlisis CS Global AFI FI

Desconetar
AR

Herramientas (Creait Suisse Gestion SGIIC SA) 7 Aﬁn et P |anes y fo n d O™

indices AFI % Rating Afi YK  @Ranking: 106/303 ey &1

Mostrar los datos en Euro v
Portada Fondos de inversion Planes de pensiones
Informacion general Fondos O S ———— Herramientas para la gestiéon y
A Categoria AFI- Gestion Giood Buscador , . .
Entidad depositaria % Suisse AG Sucursal en Espaiia Categoria CNMV Giooa!
Entidad gestora: Credt Susse Geston SGIIC SA Divisa: Euro Comparador GESTIONAR COMPARACION ento

Recomendador
Fecha e omente Recomendador b
Politica de inversion Guia de fondos Evolucion lidad gestion ~ Rentab-riesgo Rentab. = Patrimonio = Susc
L2 gestén toma como referencia ol comportamiento de! indce MSCI Word. E1 Fondo podrd inverts, tant

indirectamente 3 través de IIC entre el 0% vari Andlisis

Afjre.

Evolucién

Rentatiicad scumuiada
Mostrar los datos en | Euro v
Hemamientas
indices AFI o ea
Amplar gréfico | Ver grificoavanzado  Periodo d
1afio v
105 N PR
104 Fl Inmobiliaria ——— et
Fondos de Inversion Libi e
103
L Garantizado parcial T TR
102 A Garantizado rendimientq e L e e
101 \s Garantizado RF y obj. e .~ Afis
100 bl \.Kf’_/“//w Gestion Alternativa Resumes —— Contribuciones
NIV %
,Ni@ P RO G P S A ) No usar categorias ¢
— et jarp—
( oo | — )

i
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6 Nuevas vias de comercializacion
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'

\-(
Canales alternativos de comercializacion n,\:’i
@ Objetivos

a Facilitar el acceso a la contratacion de fondos: democratizacion de las
inversiones

0 Aumentar la competencia y la calidad en los modelos de
distribucion

e Simplificar los procesos de contratacion, mas sencillos y
dinamicos, gracias al uso de nuevas tecnologias
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~
Contratacion online Q;I‘i

La llegada de nuevas tecnologias de identificacion de clientes, nuevos procesos

operativos y los avances normativos, han permitido dar un impulso a esta contratacion.

i Ejemplo contrataciéon “100% digital” .

Paso 1: Identificacion O%

Identificacién personal

= Escanear rostro
Situese en la camara de frente

DNI parte delantera

o2
Sitiie la parte delantera del DNI en la cémara

DNI parte trasera

Situe la parte trasera del DNI en la cémara

o3

Generar video ID
Generacidn del video con el escaneado completo
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Mercado de fondos .

=S

En 2017 se ha puesto en marcha una iniciativa promovida por Bolsas y Mercados Espafoles (BME),
rector de los mercados de valores en Espafa, inaugurando un nuevo segmento de mercado en el

cual se podran realizar la contratacion de fondos de inversion.
i BME: Segmento fondos de inversién '

M E Cotacio Area privada English BME %{

[T pt—

MERCADO ALTERNATIVO BURSATIL

Qué es el MaB Financiacion para empresas MaB para inversores  Cotizaciones Segmentos MaB Noticias y Publicaciones

EMPRESAS EN EXPANSION SOCIMIS SICAVS :-BME FONDOS -i ECR SIL

Listado cotizadas Listado cotizadas Listado cotizadas i Hechos relevantes - Listado cotizadas Listado cotizadas
Graficos Hechos relevantes Hechos relevantes : Informacion General : Hechos relevantes Hechos relevantes
Hechos relevantes Operaciones Financieras Operaciones Financieras : Normativa : Operaciones Financieras Operaciones Financieras
Operaciones financieras Informacion financiera Informacion General : Website Fondos : Informacion general Informacion General
Informacion financiera Proximas incorporaciones Normativa e e - Normativa Normativa

Préximas incorporaciones Informacion general

Normativa Normativa

Asesores registrados Asesores registrados

Proveedores de Liquidez Proveedores de Liquidez

IBEX MAB 15

IBEX MAB All Share

5° Congreso Asociacion de Fiduciarias — 14 y 15 de septiembre de 2017 44



Afi Transformacion y evolucion de la industria de FIC en Colombia: 'll— ?ﬁ%&ﬁ&'\;m
recomendaciones basadas en el caso espariol ‘I DE COLOMBIA
'

7 Gestidon internacional e
iIndependiente
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Gestion internacional e independiente
@ Objetivos

Evitar riesgos inherentes a la dependencia de la distribucién bancaria:
falta de oferta suficiente, inferior calidad de gestion, etc.

Aumento de Ila competencia, introduccion de nuevas
estrategias de gestién y de distribucion, etc.

Aumenta la repercusidn de la industria de inversién colectiva:
mayor presencia en medios, publicidad, etc.

00 9
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Distribucion bancaria y sus riesgos

Puede que la excesiva dependencia de la distribucion bancaria y del poder de comercializacion de las redes
financieras haya influido en la calidad de la gestion en Espafa, en algunas ocasiones mas ocupadas por
lanzamiento de grandes campanas comerciales que en la calidad de sus productos.

Esta particularidad ha situado durante muchos afios al fondo de inversion espafol en un escalén por debajo en
cuanto a oferta de estrategias de inversion y rentabilidad frente a la competencia de fondos internacionales.

_tanal de contratacion de fondos de inversion en Espaiia }_

= Oficina Bancaria
= Banca Privada
= Banca Telefénica

Entidades Independientes

Fuente: Elaboracion propia con datos delnverco
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Gestoras internacionales

Gestoras Internacionales y la “Arquitectura abierta”: Una de las principales transformaciones en

los ultimos anos de la estructura de la industria de la inversidn colectiva en Espafia desde el lado de la

oferta ha sido la irrupcion de las gestoras internacionales.

Evolucion del patrlmonlo de fondos de inversion
cionales e

350.000
300.000

250.000

ST S TS S

M Internacionales ™ Nacionales

Fuenie. E - ' o

S

Q\P‘ Q'»
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Gestoras independientes

La presencia de fondos foraneos ha provocado que los inversores espafoles se hayan acostumbrado
a invertir mas alla de la oferta de fondos de su entidad financiera, lo que a su vez ha podido favorecer

que muchos proyectos locales de gestion independiente hayan decidido ver la luz en los ultimos

anos.

Comparativa del accionariado de las mayores gestoras

|_

a nivel mundial vs mayores gestoras en Espaiia
Ranking Gestora Pais Accionariado Ranking Gestora Pais Accionariado

1 BlackRock Vanguard u.s. Independiente 1 CAIXABANK AM Espafia Grupo  Financiero

2 Group State Street u.S. Independiente 2 SANTANDER AM Espafia Grupo  Financiero

3 Global AllianzGroup u.s. Independiente 3 BBVA AM Espafia Grupo  Financiero

4 Fidelity Investments Alemania - GrupoFinanciero 4 BANSABADELLINVERSION Espafia  Grupo Financiero
u.s. Independiente

5 J.P. MorganChase 5 BANKIAFONDOS Espafia Grupo  Financiero
u.s. GrupoFinanciero

6 Bank of New York Mellon 6 ALLIANZ POPULAR AM Espafia Grupo  Financiero
u.s. GrupoFinanciero "

7 AXAGroup 7 KUTXABANK GESTION Espafia Grupo  Financiero

Francia GrupoFinanciero

8 Capital Group 8 IBERCAJA GESTION Espafia Grupo  Financiero
u.s. Independiente . " . .

9 Deutsche Bank Alemania  GrupoFinanciero 9 BANKINTER G2ACTIVOS Espafia Grupo  Financiero

10 10 UNIGEST Espafia GrupoFinanciero

F E ” . o

Fuenie. £ - ' o

Fondos con mayor rentabilidad a 5

l_

anos en la categoria de RV Espaiola

S TS N

Metavalor FI

Okavango Delta A FI

Santander Small Caps Espafia A Fl
DWS Acciones Espafiolas FI

Radar nversion A Fl

Caixabank Bolsa Espafia 150 FI
EDM-inversion R FI

Bankia Small & Mid Caps Espafia FI
Catalana Occidente Bolsa Espafiola FI
Santander Acciones Espafiolas C FI
Renta 4 Bolsa FI

Aviva Espabolsa A FI

Santander Acciones Espafiolas A Fl
Gesconsult Renta Variable A FI
Mutuafondo Espafia A FI

Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espariola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espariola
Renta Variable Espariola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola
Renta Variable Espafiola

Independiente

Independiente

Independiente

Independiente

Independiente

Independiente
Independiente

Independiente
Independiente

178,7
151,0
139,0
128,6
128,0
121,3
119,4
116,4
115,6
1134
108,2
108,2
105,5
105,3
105,3
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Conclusiones
= El entorno econémico y financiero actual en Colombia es idoneo para anticipar un importante crecimiento de los

FIC en los préoximos anos.

= Para el desarrollo de los FIC es imprescindible contar con el apoyo de las autoridades regulatorias y

supervisoras.
= Uno de sus principales factores de impulso tiene que ver con las ventajas fiscales, tanto del propio FIC como de la
inversion en FIC.

= Se debe poner el foco en el cliente: se debe instaurar la perfilacién obligatoria

= El desarrollo de los FIC se debe basar en el propio desarrollo de la planificacion

financiera

= Se debe profundizar en la educacion financiera de los clientes, aumentando su cultura

financiera, pero también de los asesores y comercializadores.
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Conclusiones

Aprovechar los avances tecnolégicos para dotar de herramientas de comparacién y simulaciéon

via internet o aplicacion para teléfonos inteligentes para los clientes y asesores/comercializadores.

= Es necesario que exista una ficha simplificada y unificada de cada FIC (similar a la utilizada en

Europa: “Datos Fundamentales para el Inversor” — DFI).

= Recomendamos adoptar la escala del 1 al 7 segun volatilidad (Indicador CESR). Este

folleto debe ser aprobado por el supervisor.
= Se debe tener una categorizacion de FIC en funcidén de su politica de inversion.

= Se debe apostar por una estrategia de “transicion racional” entre FIC.

= Para ello proponemos el lanzamiento de FIC garantizados, tanto de renta fija como de renta

variable.
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Conclusiones
=  También recomendamos los FIC perfilados. El numero éptimo es de 4 0 5, pudiéndose empezar el

proceso con la creacion de uno o dos.

= Una alternativa o complemento a los fondos perfilados es la construccion de carteras modelo de
FIC.

= Se debe incentivar la aparicion de nueva competencia. Por un lado, la de grupos colombianos

independientes; por el otro, gestoras internacionales.

= Se debe ampliar tanto las infraestructuras como los procedimientos para contratar
FIC. “Contratacion 100% digital de cualquier FIC”.
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